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In  Deutschland  ist  die  GeldKal1e  dic  elcktronischc  (icldbörse  mit  dcm  größten
Marktpotcntial  Nach  erfolgreicher  Einflihrung  ktjnnle  durch  sie  einc  lJmvertcihlng
von JG5 Mio  DM  jährlich  bewirkt  werden
Ist  cine  Subventionierung  elektronischcr  C;eldbörsen  in  diescr  Ilöhc  politisch
IIncrwünscht.  so  bictct  der  ßargcldäquivalen7.betrag  einen  marktkomormcn  I.ösungs.
weg.  diese  Umvcl1cilung  zu korrigiercn  Der  Bargeldäquivalenzbelrag  wärc  als  zins-
losc  I:inlage  nach  Maßgabe  eines  Prozentsat7.es auf  den  GUlhaben  dcr  elektronischen
Geldbörsen  bei  der  Zentralbank  zu  hallen  und  würde  damit  das  tal sächliche  Umver-
teilungsvolumen  steucrbar  machen
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1  l!:il1lcitu"~
Ocr  bargcldlosc  7...1i1lung~vcrkchr wird  ~cil  scillcr  I:illrührung  Amang  dcr  60cr
Jahrc  von  Innovationcn  bcglcilct.  Einc  dcr jüng~tcn  Innovationcn,  dic  hcrcit~  in
viclcn  Städtcn  vcrwcndct  wcrdcn  kann,  i~t dic clcktronischc  GcIdhör~c,  auch multi-
purpose  prepaid  cord  gcnannt.  Dabci  handclt  cs ~ich um cin  In~trumcnt  für  dcn
täglichcn  Zahlungsvcrkchr.  Durch  Vorau~7.ahlung wcrdcn  Guthahcn  clcktroni~ch
auf cinc  Chipkartc  gcladcn  und  dort  gc~pcichcrt  (prepaid  cord).  Andcr~  al~ 7..B.
hci  dcr TcIcfonkartc.  i~t dic  clcktronischc  Gcldbörse  für  cine  Viel7.ah1 von  Zah-
lungszwecken  gecignct (Irlulti-purpo.re).1  Sic ist vor allcm  rür ..Gesichl-zu-Gc~ichl-
Tran~aktioncn"  mit  gcringcn  Beträgcn  kon7.ipicrt  und ~tchl in  KonkulTcnz  7.ur tra-
ditionellcn  Bargeld7.ahlung.2  In  Dcutschland  eingeführtc  bzw.  geplantc  Systemc
dcr  clektronischen  Gcldbörse  sind  Z.B.  dic  von  der  deutschen  Krcditwirtschaft
initiicrtc  GeldKarte.  die  Paycard  (Deutsche  Bahn)  und der Clip  (Europay  Interna-
tional).
Das Aufladen  der clektronischen  Geldbörscn  kann jc  nach System  an Bankschal-
tern.  funktionserweiterten  Geldausgabeautomaten,  spczicllcn  Aufladeautomaten.
TeIcfonen  und  Händlerterminals  mit  entsprechender  Online- Verbindung  vorge-
nommen  werdcn.  Der  Gcgenwert  wird  vom  Kundcn  bar be7.ahlt odcr  umgehend
von  seinem  Konto  ahgchucht.  Der  Maximalbelrag,  dcr  auf  eincr  elektronischcn
Geldbörse  gespcichert  werdcn  kann,  ist  seitcn~  der  technischen  Möglichkeiten
praktisch  unbegrcnzl.  wird  aber z.B.  bei der GeldKarte  mit 400.-  DM  limitiert.
Die  eigentlichen  Tran~aktionen  werden  ohne  Autorisicrung  durch  eine  Evidenz-
7.entrale autonom  vom  Nut7.cr vorgenommcn.  Damit  schließt die  G~/dKarte  eine
Lückc  im  bargcldloscn  Zahlung~vcrkchr:  ~ic ist,  weil  kcinc  Aulori~icrungskostcn
und  nur  gcringc  Abwicklung~ko~tcn  ent~tchen,  allch  für  klcinerc  Tran~aklioncn
gecignet.  Ihr  Anwcndungshcreich  wird  von  Klcin~t-  Tran~lionen  hi~ zu Tran~.
IZur  Abgrcnl.ung  dc... ßogriffs  dcr  clcklrl)nischon  Gcldbör..  vgl  auch WORKI~(;  GROI;P  ,,',
EU  PAYMENT  SY~TI,MS  r 131 (1994)
2Bcim cnglischcn  MI",d",..\"y,',m  isl c...  möglich.  dic  GulhalJCn via  Tolcfl)n  von o,ncr cloklro
ni.chon  Gcldbön;c  auf cino  andcrc zu UlJCrlragon Da/nil  bel;lclll  auch clnc SubsliIUlil)n.1JC7ichun,
zu don Dcl"",ilcn  Di""  i.1  il1 Dculschland  hi.hcr  nich!  mi;glichI  EINLEITUNG  2
aktionsvolumina  von ca. 50,- DM  eingcschätzl.3
Neben den einzclwirtschafllichen  Vor- und Nachteilen elektronischer Gcldbör-
sen -beispielsweise  für  den Iländler  als Akreplanlcn,  den Kundcn als Nulzcr
und das Krcdilinslillil  als EmiUenten  -gehen  auch volkswirtsehaflliche Impli-
kaliollen  mil der Verbreilung der Karlcn einhcr.4  Gcgensland  der folgenden Aus-
führungen isl eine durch eleklronisehe  Geldbörsen verursachle  Umvertcilung des
Gcldschöpfungsgewinncs zwischen Krcdilinstilutcn  und Dcutscher  Bundesbank.
Ausgangspunkt ist ein Rcfercnzszenario,  bei dem elektronische Gcldbörsen noch
unberücksichtigt bleiben. Auf diese Weise wird dargelegt,  wie Geldsehöpfungs-
gewinne entstehen  und wie sie sich auf Krcditinstitute  und Zentralbank verteilen.
Dem wird  in einem weiteren Szenario eine Volkswirtschaft mit  elektronischen
Geldbörsen gegenübergesteIlI.  Ein Vergleich bei  der Szenarien zeigt eine Umver-
teilung des Geldschöpfungsgewinnes  von der Deutschen  Bundesbank  zu den Kre-
ditinstituten.  Darauf  aufbauend wird das aus der GeldKarte resultierende Um-
verteilungspotentiaJ für die Bundesrepublik Deutschland quantifiziert und wirt-
schaftspolitisch bewertet. Abschlicßend wird  mit dem Bargcldäquivalenzbetrag
ein Instrument  vorgestellt, durch das die induzierten Umverteilungen konigiert
werden können.
'Vgl  MI;ISTI;R  1111(1995).56..,wic  MARTIN  1101(1996).567
'Zu  ItCII  gcldlK,lllischclI  K,'IISC4IUCIIl.CII clcklrolliSl:llcr  Gcldl,,;r,,"1I  vj;1  ,,"cll  FRIEI)-
RI(:II/MoKI,R  151 (1995)2  ENTSTEllUNG  VON GELDSCIIÖPFUNGSGEWINNEN  3
2  I~ntstchung von Gcldschöpfungsgcwinncn
2.1  Rereren7,szenurio  ohne elektronische Geldbörsen
Im folgcndcn Szenario wird einc Volkswirlschafl bclrachlcl, in dcr elcklronischc
Gcldhör!;cn noch keinc Vcrwcndung findcn (S7.cnario  0).5 Einc Silualion wic sic
in Dculschland bis zum Ende  dcs  Jahrcs 1996  vorlag.
Für Nichlbanken ist Geldhallung (abgcschcn  von Konlorührung!;gebühren)  ko-
slcnlos in dcm Sinne, daß kein Nulzungsenlgcll cnlrlchlct werden muß. Gcld-
haltung verursacht  aber Opportunitälskoslen  (O~P)  durch  cntgangcne  Zinscrträge;
würdcn nämlich die  Nichtbanken den unverzinslichcn  Bcsland  an Bargeld (B~")
und Dcposilen (V'P)  verzinslich anlegen, so könnten sic einen Ertrag erziclcn.
Dicscr enlsprächc dem Produkt aus dem Marktzinssalz (i)  und der gchallencn
Geldmenge:
O~P  = i(B~"  +  V'P)  (I)  ,
Nun iSI zu fragen, wem der enlgangene  Gewinn der Nichtbanken  zugute  kommI.
Die Antwort  hängt von der Möglichkeit  einzelner Wirtschaftssubjekle  ab, Geld
zu schöpfen. In der Bundesrepublik Deutschland  sind die Kredilinstitutc und die
ZcnlraIbank bzw. der Staal in der Lage, Geld zu produzieren. Erstere schöpfen
Depositen,  lelztere Bargeld und  ZcnlraIbankeinlagcn.
Die Krcditinslilutc  erzielen einen Geldschöpfungsgewinn  (Go"'), weil sie Dcposi-
len nahezu unverzinslich hereinnehmen  und dicsc zum Marklzins als Kredil hcr-
ausgeben  können. Dabei ist allerdings zu berücksichligen,  daß ein Kredilinslitut
nicht  die gesamten  hereingenommenen  Depositen  als Kredite vergeben  kann. Ein
Tcil dcr Dcposilcn ist nach  Maßgabe des Mindcslrescrvesal7.es  (r)  zinslos bei der
Zcntralbank zu hinterlegen (rV'P).  Damit ergiht sich der Geldschöpfung!;gewinn
'Variablen,  die sich  speziell  auf ein  Sunario  be7ichen.  wcrden im folgenden  mit der Nummer
d... enlspruhenden  Sunari~  indexier1  'I
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der Krcditinstitute  in der Referenzsituation  wie folgt:6
G~" = i( V"  -r  V"  )  (2) '-.-'
Mind,..
,...rv,
Doch nicht nur den Krcditinstitutcn  entstehen  Geldschöpfungsgewinne,  sondern
auch der Zcntralbank. Ocr Geldschöpfungsgewinn  einer Zcntralbank  bzw. der des
Staates1 wird  als Scignioragc  (So') bezeichnet.  Wird wie hier dem Konzept  des
Opportunitätskostcn-Scignioragc gefolgt,. so bleibt zu klären, welche Millcl  der
Zcntralbank  unverzinslich zufließen und welchen Ertrag sie für diese Millel  an
den Märkten erzielen könnte. Die Zcnlralbank erhält unverzinslich  den  Gegenwert
der Bargeldhaltung der Nichtbanken und die von den Krcditinstitutcn zu halten-
den Mindcslrcscrvcn.9 Der daraus  erzielbare Zinsertrag ergibt sich, wenn  man  die
Summe aus heiden mit dem Marktzins (i)  multiplizicrt:IO
S~i = i(B~r  +  rD"  )  (3) '-.-'
MindeR
.-IY.
Ocr Geldschöpfungsgewinn der Krcditinstitutc gemäß  Gleichung (2) und der Scign-
ioragc gemäß Gleichung  (3) sind vom Gewinn im kaufmännischen  Sinne abzu-
grenzen, da Kosten der Geldschöpfung nicht berücksichtigt werden. Eine Additi-
on der Gleichungen zeigt darüber hinaus,  daß das, was den Nichtbanken  gemäß
'Gleichung  (2)  impliziert.  daß die  Kredilin.,liIUIe  dic  Rcfinanzierung.  dic  sic benöligcn.  uln
dcr  Mindcslrcscrvc  und  da  BargcldhaIlung  da  Nichlbankcn  gcrccht  zu wadcn.  zum Marklzins
bczichcn  (vgl.  dazu  auch Fußnotc  10).
1Zwischcn  SlaaI  und  ZcnlraIbank  wird  bcim  Konzcpt  dcs  Opporlunitätskostcn-Scignioragc
nicht  diffcrcnzicrl  Damit  ist da  Opporlunilätskostcn-Scignioragc  auch unabhängig  VOll dcr Qc-
winnausschUllungspolitik  da  ZcntraIbank.  Dic  ZcnlraIbank  kann  ohnedics  da  Rcgicrung  dcn
Gcldschöpfungsgcwinn  nur  untcr  unrcalistischcn  Bedingungcn  daucrhaft  cnlzichcn  (vgl.  GÖR-
RES [61 (1985),  S.  38t  ff).
'Andcrc  gängigc  Konzcplc  sind  z.B  dcr monclärc  und dcr  fiskaIischc  Scignioragc  (vgl  dazu
KI.EIN/NEIJMANN  [71 (1990),  S  209 ff.  sowic  LANGE 181  (1995), S. 23 ff)
9Übcrschußrcscrvcn  wcrdcn  nicht bcrUcksichligl.  wcil  ihr  Antcil  an dcn Zcntralbankcinlagcn
dcr  Krcdilinslitulc  scil  cinigcn  Jailrcn  unbedculcnd  klcin  isl.
'OZur Bcrcchnung  dcs OpporlUnilätskoslcn-Scigni"r..gc  wird  dcr Marktzinssalz  stall dcs durch
schnilllichcn  Rcfinarlzicrungszinssatzcs  vcrwcndct,  wcil  dcr  Opl"'rtnnitälsk'lSlcnScignioragc
ruIn  Ausdruck  bring&n  soll,  wclchcn  Zinscrlrag  dcr  "l~"'lllchc  Scklor  crljclcn  könnlc,  wcl1n
Zcl1lraIhankgcld  dcl1 KredilinstilulCI1  ausschlicßlicll  znm  Marklzins  zur  Vcrfligung  gc.'lclll  wür
dc  Ob  dics  aucb lalsächlich  gcschichl  ,ldcr  ob d,c  Rcfil1anzicrul1g dcl1 KrC(lilinstitulcl1  lU  cil1cm
subvcl1lionicrlcn  Zil1s"alz  zur  Vcrfügul1g  gcslclll  wird,  i"lfiir  dic  Iliillc  dc., °pP',rIUl1ltiitskn"tcl1
Scignioragc  l1ichl  rclcvanl  (vgl  d37JJ  LAN(il;  191  (1995),  S  1()4 f)2  ENTSTEHUNG  VON GELDSCHÖPFUNGSGEWINNEN  5
r  Gleichung (I)  an Zinserträgen entgeht, dem Staat und den Kreditinstituten zu-I
fließt:
G~W  + S~i = i(B~r  +  DCP)  =  O~P  (4)
2.2  Berücksichtigung elektronischer Geldbörsen
fI 
Um  zu untersuchen,  wie sich elektronische Geldbörsen  auf die  im obigen Ab-I 
schnitt  analysierten  Größen  auswirken,  wird hier ein Szenario  verwendet,  bei dem
f  elektronische  Geldbörsen  berücksichtigt wcrden  (Szcnario  1).! 
Elektronische Geldbörsen sind für kleinc Transaktionsvolumina  konzipiert und
stellen cin enges  Substitut zum Bargeld  dar. Im folgenden wird davon ausgegan-
gen,  daß die Barhaltung der Nichtbankcn im gleichen Ausmaß zurückgeht, wie
die Guthaben  auf elektronischen  Geldbörscn  (EG6)  ansteigen.
Wie stark Bargeld insgcsamt  substituicrt wird, ist vom Verbrcitungsgrad  clektro-
ni  scher Geldbörscn  und den auf ihnen gcladenen  Guthaben  abhängig. Ocr Koef-
fizient 'Y (,  = ~)  zeigt, wie groß der jl\nteil von Guthaben  auf clektronischen
Geldbörsen  gemcssen  an der  Bargeldhal~ng der Rcferenzsituation  ist. In dcr Re-
fercnzsituation beträgt 'Y null, und bei vollständiger Verdrängung  des Bargelds
durch  elektronische  Geldbörsen  ist 'Y gleich  eins.  Die Guthaben  auf elektronischen
Geldbörsen  elTechnen  sich demzufolge  aus:
EG6  = I B~r  (5)
Da  jede auf eine elektronische  Geldbörse geladene  Mark eine Mark  Bargeld ver-
drängt, werden  die gesamte  Geldhaltung und die Opportunitätskosten  der Nicht-
banken  (vgl. Gleichung (1» von der Einfvhrung elektronischer Geldbörsen nicht
tangiert. Die Nichtbanken halten weniger unverzinsliches  Bargeld, dafür aber zu-
sätzlich unvcrzinste  Guthaben  auf elektronischen  Geldbörsen:
.~
i  t;Gb  /-;'" ,-"-..
~  ()r"  =  i(~_]!!I.,)  + IVcP -1 i'YH~'  = ():;"  (6)
i  BO'
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Dcr Gcldschöprungsgcwinn der Krcdilinslilulc  verändcrl sich dagegen  im  Vcr-
gleich zur Rcrcrcnzsilualion, weil zusätzlich  zu den Dcposilen  die aur den clcklro-
nischen Gcldbörscn gulgeschricbcncn Bclräge unvcr7.inslich  vom Nichlbankcn-
sektor gchallcn werden:  11
EGO --
~w=i/J"'-irD"'+i"YB~r  (7) '  ' ~. 0
Glcichung (7) zeigl, daß  der Geldschöprungsgewinn  genau  um dic Opporluniläls-
koslcn stcigl, dic dcn Nichtbanken aus der Haltung von Gulhabcn aur elcklroni-
schen  Geldbörsen  entstchen.
Umgekehrt sinkt dcr Seigniorage des Staatcs  um den Betrag, um den der Gcld-
schöprungsgcwinn  der Krcditinstitute steigt:
EGO  EGO .-'-..  --
S~. =  i(B~r  -"YB~r  +rD")  =  i(B~r  +  rD"')  -i"YB~r  (8) '  "  '
Be.  5" I  0




Um"  =  i"YB~"  (9)
Damit wird dcutlich. daß mit  steigendcr  Verb~citung  clcktronischer Gcldbörsen




IIOcr  aus den Guthaben  auf  elektronischen  Getdbörsen  r,",utlierende  Geldo;chöpfungsgewinn
wird  in der  Lileralur  leilweise  auch als  .,Aoal"  belL-ichnelI
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3  Umverteilungswirkung  in Deutschland
Von den in Dcuschland existierenden  und geplanten  Systemen  der elektronischen
Geldbörse weist die Ende 1996 eingeführte GeldKarte den größten tatsächlichen
und potentiellen Verbreitungsgrad  auf.  Deshalb  soll flir  Deutschland  die aus der
GeldKarte resultierende  Umverteilung des  Geldschöpfungsgewinnes  von  der Zcn-
traIbank bzw. dem Staatssektor  zu den Kreditinstituten quantifiziert werden. Un-
berücksichtigt bleiben Umverteilungswirkungen. die aus  der Nutzung anderer  Sy-
steme  elektronischer Geldbörsen wie z.~. der Paycard und des Clips zukünftig
entstehen  können.
Nach Abschluß der Einflihrungsphase  könnten potentiell 67 Mio.  Bankkunden-
und  Euroscheck-Kartenl2 durch multifunktionale Chipkarten  ersetzt  und mit Geld-
Karten-Funktionen ausgestaltet  sein.  I) Wenn  die durchschniltlichen Kartengutha-
ben  denen  des Feldversuches  in RavensburgiWeingarten  entspr~hen. ergibt sich
ein Gesamtguthaben  auf GeldKarten (&6)  in Höhe von 2,13 % des Bargeldum-
laufes von 1996  (1  =  0.0213).14  ~
Der Wert des Koeffizienten 1  errechnet  sich. indem die 67 Mio.  GeldKarten mit
dem durchschniltlichen Guthaben  des Feldversuches  multipliziert  und zum Bar-
geldumlauf ins Verhältnis gesetzt  werdeQ:IS
1  = ~  =  78,5 DM .67 Mio.  = 0.0213
~r  246,8 t.{rd. DM
12An~1  der  1996  in Deutschland  umlaufend!:n  Bankkunden-  und Eur~heck-Karten,  sofern
sie mit einer  PIN  (Persönlichen  Idenlifikalionsn4mmer)  ausgestalleI sind (vgl.  DEUTSCIIE B UN-
DESBANK  [31  (1997),  S  41)
IJNichl  berücksichtigt  sind C,tdKart,n.  die  keine Konlobindung  besil~  Diese Karten können
mit Bargeld  aufgeladen  werden  NUller  werden  insbesondere Ausländcr.  die  sich  vortibergehend
in  Deulschland  auflJallen,  Minderjährige  und  Zweitkartenbesitzcr  sein (vgl  BUNDESVERBAND
DEUTSCIIER BANKIoN  [2]  (1996).  S  121)
14Yemachlässigl  wird  der allgemeine  Anslieg  der Geldkomponcnlen  durch  In/Jalion und Wirt.
schaflswachslum  Dadurch  wird  die absolute  Umverteilung  tendenziell  unterschätZ!
Illn  dem  von der deutschen  Kreditwirlschart  1996 durchgcrlihrten  Feldversuch  in der Region
Ravensburg/Weingartcn  belrug  das durchschnillhchc  Ladcvolulnen  pro  C,tdKart'  157.. DM  (vgl
BI,RNDT  (11 (1996).  S  395  $(,wie  PilOTPROJEKT  RAVI,NSBURG/WEI~(iARTE~  (12)  (1996).
S  19)  Gchl  man  von  einer  konlinulerlichen  und  vollSlälldigen  Verausgabung  dieses Betrag..
his zum  nächsten  Ladevorgang  aus. crgihl  sich  ein durchschnillliches  Guthaben  pro C,ldKart'
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246.8 Mrd  DM  (l/gl  DI,UTSCIU  BIINI)~S"ANK  141  (1997).  S  lU-,
i
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Um den Geldschöpfungsgewinn  der Kreditinstitute ulld deli Scignioragc  des  Staa-  !
tcs für die S7.cnaricn  0 und I mit Hilfe der Gleichungen  (2) und  .<3)  b".w.  (7) und (8)  r
7.U  errechnen, sind außerdem  Aussagen über den Marktzins (i),  den Mindcslrc-
scrvcsatz (r)  und den Depositenbestand  (Dep) zu treffen. Als Depositenbestand
werden die Sichteinlagen inländischer Nichtbanken bei inländischen Kreditinsti-
tuten verwendct.16  TernIin-  und Spareinlagen  bleiben unberücksichtigt, weil sie
ohne Relevanz rur die noch zu berechnende  U,mverteilung  des Geldschöpfungs-
gewinnes sind und weil sie verzinst werden. ~ls  Mindestreservesatz  r  wird der
seit I.  August 1995 geltende Satz auf Sichteinlagen in Höhe von 2% verwendet.
Als Marktzins  (i)  ist schließlich die Umlaufsrendite öffentlicher Anleiheni? aus-
gewählt. Dadurch spiegeln der Seigniorage urtd der Geldschöpfungsgewinn  der
Kreditinstitute den Ertrag wider, der mit dem geschöpften  Geld nahezu  ohne 80-
nitätsrisiko erzielbar wäre. Statt auf die Umlaufsrendite von 1996 abzustellen,  fin-
det der Durchschnitt der Jahre 1987 -1996  Anwendung (i  = 6,94%). Auf diese
Weise können Verzerrungen  durch Schwankungen  des Zinsniveaus gesenkt  wer-
den.
Tabelle 1: Umverteilung von Geldschöpfungsgewinnen  in Deutschland"
Szenario  '1  oew  6G'W  sc;  6SC;  OP'
0  0'11  45574.8  18058,0  63632,9
1  2.13'"  45939.9  365.0  17693,0  -365,0  63632.9
"in Mio. DM
In Tabelle 1 sind der Seigniorage und der Gelrlschöpfungsgewinn  der Geschäfts-
banken für die Szenarien  0  und 1 zusammen  mit den resultierenden  Umvertei-
lungen dargestellt. Außerdem wurden die Opportunitätskosten  der Nichtbanken
mit Hilfe  der Gleichungen (1) und (6) berechnet. Wie im Abschnitt 2 dargelegt,
entsprechen  die durch die GeldKarte erzielten Zugewinne der Kreditinstitute den
Einbußcn der Zentralbank, und  die Summe aus  Seigniorage und Geldschöpfungs-
gewinn der Kreditinstitute  entspricht den Opportunitätskosten  der Nichtbanken.
I.Dic.~  belrugen  Ende  t996  670,t  Mrd.  DM  (vgt  DEUTSCHE  BUNDESBANK  141 (1997).
S  10")
"Vgt  DEIITSL.HI,  BUNDESBANK  (4) (t997).  S 5t..
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lnsgcsaml  gewinnen  die KrcdilinslitulC  zusälzlich  365 Mio.  DM  jällrlich,  die durch
Mindcrcinnahmcn  des Slaales in gleicher  Höhe  finanzierl  werden.
Dcr Umsland,  daß die Krcditinslilule  durch eine lechnische  Innovation  zusälzliche
Geldschöpfungsgewinne  erlielen,  iSI nichl  problemalisch.  Problemalisch  isl  da-
gegen,  daß diese  Geldschöpfungsgewinne  zu Lasten  des Slaatshaushaltes  gehen.
Das  Argument,  die  den  Kreditinstituten  zusälzlich  zufließenden  365  Mio.  DM
seien kein  zusätzlicher  Gewinn  im  kaufmjinnischen  Sinne, da daraus  auch Kosten
der  GeldKal1e  zu  decken  seien,  kann  nichl  überzeugen.  Slaalliche  Gelder  sind
prinzipiell  nichl  dazu  bestimmt,  Kosten privater  Kredilinslilutc  zu decken,  es sei
denn, eine staatliche  Subventionierung  eleklronischer  Geldbörsen  wäre ein erklär-
tes Ziel  der Wirtschaftspolitik.
Sollen  eleklronische  Gcldbörsen  nichl  subventioniert  werden,  so  stellt  sich  die
Frage,  wie  sich  die  Umverteilung  des Geldschöpfungsgewinnes  vermeiden  oder
zumindest  abschwächen  läßl.  Eine  Möglichkeit  wäre,  die  Ausgabe  ausschließ-
;
lich  durch  die  Dculsche  Bundesbank  vpmehmen  zu  lassen.  Dann  würde  auch
der  Geldschöpfungsgewinn  aus eleklronischen  Geldbörsen  vollständig  der  Bun-
desbank zufließen.  Bewertet  man aber eine teilweise  Verstaatlichung  des unbaren
Zahlungsverkehrs  als ordnungspolitisch  nichl  wünschenswert,  dann  muß nach ei-
ner  marktkonformen  Behandlung  der  quthaben  auf  eleklronischen  Geldbörsen
gesucht werden.
Ein  Lösungsweg  wäre  die  Einführung  cines  Bargeldäquivalenzbctragcs  (BÄB).
Dieser  wäre  als zinslose  Einlagc  in  Höhe  eines  Prozenlsalzes  (b)  der  Gulhabcn
auf  eleklronischcn  Gcldbörsen  bei  der  '?-cnlralbank  zu hallen.  Dadurch  würden
der  ZA:ntralbank  zusälzlich  zinslose  Einlagen  in  Höhe  von  bEGb zufließen.  Der
Scigniorage  würde  um  ibEGb ansleigen.  Dic  Kredinstilule  dagegen  müßlen  sich
in  flöhe  von  bECib bei  der ZA:nlralbank  refinanzieren  und hätten  Zinskoslen  von
Ibl.;Gb zu Iragcn.  Dic  ursprungli<:h  durch  die  GeldKal1e  illduzicrlc  Umvertcilung
(vgl.  Glci<:hllng  (9»  würde so um  Ibl~Gb korrigiert:
il~.(ib  Ibt;C;b  =  (1  -b)ll~.C;b  (10) --'  "'  ~-~
I..",..",  K.",ckluI  d",  .",blc.t.,udc
IJm.""".I",,~  Ilm.""".h.,,~  Ilmy."",lu"I:Ii,
j
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Di~kuticrt  werden  muß  nun  noch.  wclcilc  Iliiilc  der Prozcnts.,t!.  (1.) allllcillllcn
~oll.  r-;ormal  äilnclt  der  BÄß  zwar  der  Mindc~(rc~crvc  auf  Dcpo~itcn.  Ein  Pro-
7.cnt~alz  in  Hiihc  dc~ Mindcstrcscrvc~atzc~  von 2%  würde  ahcr  nicilt au~rcicilcn.
um  die  primäre  Umvcrtcilung  7.U  kompensieren.  Dics  zeigl  Tahcllc  2.  in  der die  !
Komponcntcn  der  Glcichung  (10)  für  alternative  Pro7.cntsät7.c von  b dargc~tclll
~ind.  Für  b =  2%  wird  die  primäre  Umverteilung  von 365 Mio.  DM  lediglich  um
7.3  Mio.  DM  korrigiert.
Tabelle  2:  Korrektur  der  Umvertcilung  durch  den BargeldäquivalcnzbclragO
Primäre  Umverteilung  KOfTcklur der Umvertcilung  Vcrblcibcndc  Umvcrlcilung
6  i~6  6iEG6  (I -b)i[~'G6
OCI,  365.0  0.0  36S.0
2%  365.0  .7,3  35.7..7
'()()CI,  36.5.0  36.5.0  .0.0
"in Mio.  DM
Gleichung  (10)  folgend  muß  der  zu  hinterlegende  BÄB  den  Gulhaben  auf  den
GeldKarten  enlsprechen  (b  =  1  OO~).  damit  die' primäre  Umvertcilung  vollständig
korrigierl  wird.  Die  Geldschöpfung~gewinnc  der  Kredilin~litute  und der  Scign-
iorage  ent~prechen  dann  wieder  der  Refercnz~ituation  aus Tahellc  I.  Geändcrt
hai  sich  lediglich  die  Hefi(unft  der  Gcwinngrößen.  In  der Referen7.situalion  cnt-
~tanden  den  Kredilinslitutcn  Geldschöpfungsgewinnc  ausschließlich  aus Dcposi-
ren.  Die  Zentralbank  erzielte  Seigniorage  aus der Bargeldhaltung  der Nichtbanken
und  der  Mindestreservehallung  der  Banken.  Nach  Einführung  der GeldKarte  cnt.
~tch(  den  Kreditinstituten  zusäl7.1ich  Gcldsschöpfung~gewinn  aus den Guthahcn
auf  GeldKarte'1  und die  llnlralbank  büßt durch  geringere  Bargeldhaltung  Seign-
ioragc  ein.  Beidcs  wird  aber  durch  die  cinhundcrtpro7.cntige  Dcckung~pnicht  der
Gutilahcn  auf  GeldKarten  neutralisiert.  Dic  7.u~ät!.1jchen  Gcldschiipfung~gcwinnc
der  Krcditin~titutc  cnt~pr..'Cilcn  den  Rcfin..nzicrung~aufwcndungcn  für  (tcn ßÄß.
Dicsc  wicdcrum  nicßen  dcr  7..cmralh:lnk  al~ Ertr:i!!c  zu und cntscil:I(li!!cn  o;ic fiir
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4  {fazit
Es konnte gezeigt werden, daß  die Einflilirung elektronischer Geldbörsen eine
Umvertcilung des Geldschöpfungsgewinnes  von der Dcutschen Bundesbank zu
den  Krcditinstituten zur Folge  hat. Nach Abschluß  der Einfuhrungsphase  der Geld-
Karte ist mit einem  UmverteilungspotentiaJ  von  jährlich 365  Mio.  DM  zugunsten
der Krcditinsti!ute zu rechnen.
Zwar ist der Geldschöpfungsgewinn  kein Erbbof der Finanzpolitik, es muß aber
gefragt  werden,  ob  eine Subventionierung  elek:tronischer  Geldbörsen  in dieser Hö-
he gerechtfertigt  ist. Wild  dies bej'!ht, sollte die Politik diesen Willen  offen be-
kunden. Im anderen  FaJl bietet  der BargeldäquivaJenzbetrag  eine marktkonforrne
Lösung,  die Umverteilung teilweise oder voU~tändig  zu korrigieren.
Gegen  die Einfuhrung  eines BargeldäquivaJenzbetrages  könnte seitens  der Kredit-
wirtschaft argumentiert  werden,  daß sich die elektronische  Geldbörse dann nicht
rentiere. Damit ist man aber wiederum bei d~ Frage angelangt,  ob eine Subven-





1  I ..itcr~1 tu r
11]  IIcmdl,  11., Dic GcldKartc  liiulct eine neue Ära  iln Zahlungsvcrkchr cill.  ill:  Spar.
kasse  9/199(;. S. 394  -397.
12)  lIundcsvcrband  dculscbcr ßankcn.  Bankcn 1996  -Faktcn.  MeinungclI. Pcrspck.
liven, Kiiln  1996.
13) I>culschc ßundcsbank.  Gcldpolilik  und Zahlungsvcrkehr. in:  Monalsbcrichl Mär7.
1997.S.33-46
14)l>culschc  ßundcsbank.  MonalsberichlJuli  1997.
15) Fricdrich,  1I.-j.  I  Mökcr,  U.,  Vorausbcza/1llc Karlen  -eine  Bcwcrtullg  aus
Sicht der Dculschcn  Bundcsbank, Arbeilspapier  des Schwell1unkles Finanzwis-
scnschalUBetJiebswirlschaltliche Sleuerlchre der Universiläl Trier Nr. 36.2.  Aun..
Trier  1995.
16] Gö~,  P.A.,  Die  Ausschüllung  der  Nolenblnkgewinne  an den Bund -weder
..frec lunch"  noch unsiltlicher  Griff  in  die Ladenkasse,  in:  Jahrbücher fur Natio-
nalökonomie und Slalislik, Bd.  200/1985, S. 381 -400.
17]  Klcin,  M.I  Ncumann,  MJ.M.,  Seigniorage: What is il and Who Gels il?, in: Well-
wirtschallliches  Archiv  211990,  S. 205 -221.
18]  Lange, C., Seigniorage. Eine Ihroretische und empirische Analyse des slaallichen
Geldschöpfungsgewinnes, Berlin  1995.
19) Langc,  C., Der Beilrag der Geldschöpfung zur Slaatsfinanzierung unler den Rah-
menbedingungen des deutschen geldpolitischen  Instrumentariums;  in:  HANNS
MARTIN  SCIILEYER STIPTUNG (Hrsg.), Gesundung der Staatsfinanzen -Wege
aus der blockierten Gesellschaft. Ein Almanach junger Wissenschaltler, Köln 1995.I 
S. 104  -105.I
f  (10]  Martin,  A.,  GeldKarte  im  Test,  Feldversuch  zur  Chipkarte  in  Ravens-r 
burgIWeingarten  gestartet,  in:  Bank-Information  und  Genossenschaftsforum,, 
5/1996,$.67-69.
l  ,:  111) Mcisler,  E..  Die Zukunft  der Zahlungsmittel  aus der EU.Perspektive.  in: Auszüge, 
aus Presseartikeln,  Nr. 38/1995 (18.5.1995), S. 5 -9.
112) Pilolprojckl  Ravensburg/Weingartcn.  Zusammenfassung des Schlußberichtes,
Ravensburg  1996.
(13]  Worldng  Group  on  EU  Paymenl  Systems, Report to !he Council  of  the Euro.
pean Monetary Institute on Prepaid Cards by Ihe Working  Group on EU Paymenl
Systems. Frankfurt a.M.  1994.
j